Tribunal administratif N° 25505 du role 

du Grand-Duche de Luxembourg Inscrit le 1 1 mars 2009 

2 e chambre 


Audience publique du 10 decembre 2009 

Recours forme par 
Monsieur ... et consort, 

contre une decision du directeur de 1’ administration des Contributions directes 

en matiere d’impot sur le revenu 


JUGEMENT 


Vu la requete inscrite sous le numero 25505 du role et deposee au greffe du tribunal 
administratif le 1 1 mars 2009 par Maitre Patrick Kinsch, avocat a la Cour, inscrit au tableau 
de l’Ordre des avocats a Luxembourg, au nom de Monsieur ..., et de son epouse, Madame ..., 
les deux demeurant ensemble a L-..., tendant a la reformation d’une decision du 10 decembre 
2008 du directeur de 1’ administration des Contributions directes ayant declare non fondees les 
reclamations introduites contre les bulletins de l’impot sur le revenu des annees 1993, 1994, 
1995 et 1996 ; 

Vu le memoire en reponse du delegue du gouvernement depose au greffe du tribunal 
administratif le 29 mai 2009 ; 

Vu le memoire en replique depose par Maitre Patrick Kinsch au greffe du tribunal 
administratif en date du 2 juillet 2009 pour le compte des demandeurs ; 

Entendu le juge-rapporteur en son rapport, ainsi que Maitre Patrick Kinsch et Madame 
le delegue du gouvernement Monique Adams en leurs plaidoiries respectives a 1’ audience 
publique du 26 octobre 2009 ; 

Vu le memoire supplementaire du delegue du gouvernement depose au greffe du 
tribunal administratif le 10 novembre 2009 ; 

Vu le courrier date du 10 novembre 2009 depose le meme jour par Maitre Patrick 
Kinsch au greffe du tribunal administratif ; 

Vu les pieces supplementaires versees par les parties ; 

Entendu le juge-rapporteur en son rapport complementaire, ainsi que Maitre Patrick 
Kinsch et Madame le delegue du gouvernement Monique Adams en leurs plaidoiries 
respectives a l’audience publique du 16 novembre 2009. 


En date du 28 fevrier 1990, Monsieur ... contracta ensemble avec Messieurs ... et ... un 
emprunt bancaire d’un montant total de ... LUF aupres d’un etablissement de credit de la 
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place afin de financer chacun la souscription d’un tiers des actions de la societe anonyme de 
droit luxembourgeois ... S.A., detenant le capital d’une societe ... S.A., proprietaire de 
rimmeuble dans lequel Messieurs ..., ... et ... exploiterent une fiduciaire sous la forme de 
societe civile, denommee .... 

Alors que le bureau d'imposition competent pour la societe civile ... avait ecarte les 
interets debiteurs relatifs a cet emprunt regies a partir de l’annee 1990 comine n’etant pas 
deductibles du benefice etabli en commun de ladite societe civile pour ces memes annees, 
Monsieur ... et son epouse, Madame ..., firent valoir la part des interets debiteurs pour les 
annees 1993, 1994, 1995 et 1996, soit des montants respectifs de ... LUF, ... LUF, ... LUF et 
. . . LUF dans le cadre de leurs impositions personnelles, etant precise que suite au refus du 
bureau d’imposition competent d’admettre la deductibilite des interets debiteurs du benefice 
etabli en commun de la societe civile ..., ce bureau d’imposition a fait un renvoi au bureau 
d’imposition competent pour 1’ imposition personnelle de Monsieur .... 

Par bulletins de l'impot sur le revenu des personnes physiques pour l’annee 1993, emis 
le 7 mai 1998, pour l’annee 1994, emis le l cr juillet 1999, pour l’annee 1995, emis le 29 juin 
2000 et pour l’annee 1996, emis le 2 aout 2001, ci-apres designes par « les bulletins », le 
bureau d'imposition Luxembourg 7, ci-apres designe par « le bureau », rejeta la deduction 
integrale de ces interets debiteurs a titre de frais d’obtention dans la categorie de revenus 
provenant de capitaux mobiliers. 

Par courriers des 25 juillet 1998, 12 juillet 1999, 21 septembre 2000 et 7 aout 2001, 
les epoux ....... reclamerent contre ces bulletins en revendiquant notamment la deduction des 

interets debiteurs en relation avec 1’ emprunt precite payes au cours des annees 1993 a 1996 en 
tant que frais d’obtention dans le cadre de leurs revenus de capitaux mobiliers de ces memes 
annees. 


Par une decision du 10 decembre 2008, regroupant les reclamations visant les annees 
1993 a 1996, le directeur de 1’ administration des Contributions directes, ci-apres designe par 
« le directeur », regut ces reclamations en la forme, mais les rejeta comme non fondees et 
confinna le bureau d’imposition en ce qu’il n’ avait pas admis la deduction integrale des 
interets debiteurs en cause. 

Cette decision, en ce qu’elle visait la question de la deduction des interets debiteurs, 
est fondee sur la motivation suivante : 

« Considerant qu'il a etc etabli par la jurisprudence luxembourgeois e en la matiere 
qu'en principe la deduction d'interets debiteurs en tant que frais d'obtention peut conduire le 
cas echeant a un revenu net de capitaux mobiliers negatif en l absence de disposition 
contraire inscrite aux articles 97, 103 ou 105 Ld.R., tels qu'en vigueur dans les annees 
litigieuses (cf. Tribunal administratif n° 10428 du 29 mars 1999, confirme Cour 
administrative n° 11285C du 11 janvier 2000, etc.) ; 

Considerant cependant qu'il a etc etabli tout aussi bien par ladite jurisprudence qu'un 
emprunt contracte en vue de V acquisition de titres est cense presenter « une perspective 
raisonnable de degager des recettes positives » pour que devienne admissible comme 
fiscalement deductible la depense relative audit emprunt (cf. Tribunal, Cour cit.) ; 
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Considerant qu'a « I'endroit des revenus de capitaux, ..., la distinction entre capital et 
revenu doit etre observee le plus strictement possible » (doc. part. 571/4, p. 176); 

que la definition de frais d'obtention de I'article 105 LIR, envers les revenus de 
capitaux, « est souvent d'une application assez difficile parce que, d'une part, beaucoup de 
depenses concernent en me me temps le revenu et le capital, et que, d'autre part, il est souvent 
difficile de savoir si une depense concerne le revenu on le capital » (doc. pari, cit., p. 187); 

Considerant d'ailleurs que le legislateur luxembourgeois a juge inappropriee 
Vadmission sans limite au titre des depenses speciales de I'excedent des interets 
vises en introduisant par la loi du 6 decembre 1990, a compter a partir de Vannee 
d'imposition 1991, le plafonnement de la deductibilite suite aux modifications de I'article 109 
LIR; 


Considerant que les reclamants ont, ensemble plusieurs associes, constitue une societe 
de type holding 29 en vue d'acquerir des titres, refinances par emprunt ; 

Considerant qu'il ressort (voir releve ci-joint) qu'en I'espace de 16 annees 
subsequentes les titres acquis n'ont d'aucune maniere genere des revenus en la moindre 
relation de proportionnalite avec les interets debiteurs engages ; 


Flux 


Interets debiteurs payes Flux 


revenus declares 


1990 

1991 

1992 

1993 

1994 

1995 

1996 

1997 


1998 

1999 

2000 
2001 

2002 0 

2003 0 

2004 0 

2005 0 

2006 0 


0 

0 

0 

0 

0 

0 


0 

0 

0 

0 

0 

0 


Considerant que les reclamants insistent ci vouloir deduire en tout et pour tout... 
francs, soit ... €, d'interets debiteurs en relation avec Vacquisition des titres de la societe 
holding ..., capitalisee entretemps a hauteur de ... €, mais qu'aucune perspective raisonnable 
de realiser un revenu positif quelconque n'est apparue aufil des annees ; 
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qu'au contraire sont declares des revenus en tout et pour tout de ... €, ce qui revele 
que non seulement aucun revenu positif n 'est atteint, mais qu ’une perte appert comme 
constante au montant de ... francs soit ... € ; 

Considerant, a I'encontre du raisonnement des reclamants, qu'une fiscalite erratique 
et inequitable, incompatible avec les principes de notre systeme fiscal, notamment avec le 
principe d'equite, ne naitra point du traitement fiscal applique, en I'occurrence de la 
deduction des interets litigieux a titre de depenses speciales, mais certainement d'une 
deduction illimitee de frais d'obtention uniquement declares envers des revenus virtuels, car 
restant a I'etat de projets, sans atteindre aucunement la hauteur des frais engages ; 

que la facilite, absolument pas a la portee de tout contribuable, d'un grand pret 
generant des interets debiteurs eleves, pourra reduire alors indument la cote d'impdt 
d'un chacun qui arbore des titres societaires quelconques, a I’encontre de Vequite et de 
I'egalite devant I'impot ; 

Considerant que Vangoisse pretendue des reclamants d'une imposition potentielle n'a 
aucune raison d'etre, car I'avenir aura entretemps prouve que jamais de dividendes 
importants n'ont ete distributes, selon les decisions y ajferentes des reclamants en tant que 
coassocies ; 

Considerant qu'il en resulte que sans dividendes ni revenus alloues en juste 
proportion aux frais engages, il echet de rattacher les frais a la plus -value recherchee; 

Considerant qu'il ne pent en I'espece guere etre distingue une volonte d'allouer des 
recettes, imposables, par le placement « ... », dont les benefices allegues n'ont jamais eu lieu ; 

que le revenu net negatif tend d'evidence a refinancer indefiniment des plus-values 
non imposables par la reduction des revenus imposables; 

Considerant cpie c'est par une juste appreciation que le bureau d'imposition a deduit 
les interets debiteurs comme depenses speciales, au respect des plafonds prevus par la loi». 

A I’encontre de cette decision directoriale de rejet, Monsieur ... et son epouse, 
Madame ..., ont fait introduire un recours en reformation par requete deposee en date du 11 
mars 2009. 

Conformement aux dispositions combinees du paragraphe 228 de la loi generate des 
impots du 22 mai 1931, appelee « Abgabenordnung », en abrege « AO », et de l’article 8 (3) 
1. de la loi modifiee du 7 novembre 1996 portant organisation des juridictions de l'ordre 
administrate, le tribunal administratif est appele a statuer comme juge du fond sur un recours 
introduit contre une decision du directeur ayant tranche sur les merites d’une reclamation 
contre un bulletin de I'impot sur le revenu. Le recours en reformation est encore recevable 
pour avoir ete par ailleurs introduit dans les formes et delai de la loi. 

Les demandeurs exposent comme suit la situation factuelle a la base de leur recours : 

Jusqu’en 1988, Messieurs ..., ... et ... figuraient comme salaries au service de la 
fiduciaire .... Desirant se creer une situation d’ independants, ils s’associaient pour constituer 
ensemble en 1988 la ..., laquelle fut localisee d’abord dans un petit local et ensuite dans une 
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maison de 180 m au vu du developpement de la clientele. Face aux besoins croissants 
d’extension a la fin de l’annee 1989 en raison de 1’evolution favorable des affaires, les 
associes ont du rechercher un nouveau local bien plus spacieux qui fut effectivement trouve, 
mais dont l’enjeu financier depassait de loin les possibilites financieres de la fiduciaire de 
l’epoque et necessitait le rassemblement de tous les moyens financiers par les trois associes et 
leurs epouses. Afin de parer aux risques de tensions entre associes et afin d’assurer une 
grande flexibilite financiere, les trois associes deciderent d’effecteur cet investissement non 
pas en nom personnel, de maniere a detenir l’immeuble dans une indivision, mais par 
l’intennediaire de la societe anonyme .... Les actions de cette societe n’etaient neanmoins pas 
detenues directement par les trois associes mais par une societe holding, ... S.A., avec les trois 
associes coniine actionnaires. Les demandeurs justifient cette interposition d’une seconde 
societe par le fait que 1’ operation d’ acquisition immobiliere ne pouvait etre financee que 
moyennant une croissance importante du cabinet et qu’il fallait partant conferer a la structure 
une parfaite flexibilite financiere i.e. la possibility de pouvoir ceder soit l’immeuble, soit les 
actions de la societe immobiliere si deux des trois associes le souhaitaient et d’eviter ainsi 
qu’un associe puisse bloquer une cession a un investisseur potentiel au cas ou la fiduciaire ne 
connaitrait pas le developpement escompte. La structure mise en place aboutissait ainsi a ce 
que les trois associes souscrivent a titre personnel ensemble l’emprunt d’un montant total de 
... LUF aupres d’un etablissement de credit de la place et affectent cette somine a la 
souscription des actions dans la societe ... S.A., laquelle mettait ces memes fonds a la 
disposition de la societe ... S.A. qui acquerait l’immeuble en question. 

En droit, les demandeurs reprochent au directeur une interpretation manifestement 
inexacte des articles 105 et 7 paragraphe 2 de la loi modifiee du 4 novembre 1967 sur l’impot 
sur le revenu (LIR), en ce qui concerne la definition des frais d’obtention ainsi que la question 
de la compensation des revenus nets negatifs d’une des categories de revenus avec les revenus 
nets des autres categories. 

Ils font valoir que 1’ interpretation ainsi faite par le directeur aurait ete condamnee par 
le tribunal administratif notamment dans un jugement du 29 mars 1999 (n° 10428 du role) 
ayant statue sur la possibility de deduire et de compenser des interets d’un pret contracte pour 
acquerir des parts sociales. 

Ils donnent encore a considerer que l’un des associes de la fiduciaire ... et ..., en 
l’occurrence Monsieur ..., aurait, face a une decision similaire du directeur, obtenu gain de 
cause par un jugement du tribunal administratif du 11 juillet 2001 (n° 12516 du role), dans 
lequel le tribunal aurait retenu que s’il n’etait pas vraisemblable que ... distribuerait dans un 
avenir previsible des dividendes a ses associes, il serait pourtant inevitable que, Monsieur ... 
disposant d’une participation importante dans le capital social de ..., la plus-value qui serait 
inevitablement realisee un jour serait egalement imposable, de sorte que les interets du pret 
bancaire contracte afin de pouvoir acquerir cette participation dans ... seraient deductibles. 
Les demandeurs precisent encore que la Cour administrative, dans cette meme affaire, a 
travers un arret du 31 janvier 2002 (n° 13898C), aurait meme juge que la distribution de 
dividendes par la societe ... devrait etre consideree comme une perspective raisonnable de 
realisation de recettes positives. 

Les demandeurs soutiennent ainsi en premier lieu que la deductibilite des interets 
litigieux se justifierait eu egard a la perspective reelle de voir la societe ... distribuer des 
dividendes a ses associes, tel que cela a ete retenu par la Cour administrative dans 1’ arret 
precite a propos d’un autre associe de ladite societe. 
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Les demandeurs contestent la motivation du directeur suivant laquelle la deductibilite 
ne saurait etre admise puisque ... n’aurait plus de revenus depuis 2001 et n’aurait pas distribue 
de dividendes depuis. A ce titre, ils insistent sur le fait que la deductibilite d’ interets au titre 
de la periode posterieure a 2001 ne serait pas reclamee, mais que la periode litigieuse se 
situerait entre 1993 et 1996, a un moment ou le raisonnement de la Cour administrative aurait 
ete pleinement valable. Ils donnent ainsi a considerer que la perspective realiste de 
distribution de dividendes devrait etre jugee au moment ou la depense deductible est faite, de 
sorte que des evenements posterieurs ne pourraient pas etre pris en consideration a ce titre. 

Les demandeurs exposent encore que le fait que les revenus de ... se sont reduits a zero 
s’expliquerait par un evenement de 2002, en l’occurrence la realisation d’un investissement 
important dans une filiale ..., qui exploiterait un immeuble a Esch-sur-Alzette, tout en 
soulignant que la distribution de dividendes a partir de 2001 aurait ete possible si cet 
investissement ne s’etait pas avere deficitaire. Ils donnent a considerer que ce fait aurait ete 
imprevisible au milieu des annees 1990 qui seraient les annees pertinentes en l’espece. Ils font 
encore remarquer qu’a 1’heure actuelle, la valeur venale des immeubles des filiales de ... 
depasserait leur valeur comptable, de sorte qu’a l’avenir des revenus imposables pourraient 
etre pergus par les associes. 

A titre subsidiaire, les demandeurs soutiennent que la deductibilite des interets en 
question se justifierait eu egard a la perspective evidente de voir les associes de ... realiser une 
plus-value imposable, en s’appuyant a ce titre sur le raisonnement tenu par le tribunal 
administratif dans le jugement precite du 11 juillet 2001 a propos du cas de l’associe 
Monsieur .... 

Le delegue du gouvernement conteste la realisation des conditions d’ application 
necessaires en vue de la deductibilite des interets debiteurs en tant que frais d’obtention, tant 
par rapport a une perspective raisonnable d’une distribution de dividendes imposables, que 
par rapport a celle d’une realisation d’une plus-value imposable lors de la cession de la 
participation. 

Quant a la perspective de voir ... distribuer des dividendes a ses associes, le delegue du 
gouvernement precise que le directeur aurait applique les principes degages par le tribunal 
administratif dans 1’ affaire de l’associe de Monsieur ..., Monsieur ..., tout en soulignant 
qu’aucune perspective raisonnable de realiser un revenu positif ne serait apparu au fil des 
annees, mais que compte tenu du montant total des interets debiteurs engages, compares aux 
revenus declares, une perte serait apparue. 

En ce qui concerne la perspective pour les associes de ... de realiser une plus-value 
imposable en cas de cession de leur participation, le delegue du gouvernement soutient qu’il 
pourrait y avoir des facteurs et circonstances tels qu’une cession a perte de la participation 
puisse se realiser, de sorte qu’il n’y aurait pas d’imposition du tout. A cet egard, il fait plus 
particulierement allusion a la crise financiere actuelle, qui entrainerait notamment une crise 
immobiliere et la chute des prix du marche, de sorte qu’il ne serait pas a exclure que la valeur 
venale des immeubles des filiales de ... risquerait de diminuer de fag on considerable et que 
des investissements deficitaires puissent se produire et aneantir ainsi toute perspective 
raisonnable de realiser des benefices d’un niveau suffisant pour degager une plus-value 
d’ alienation imposable. 
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L’article 105 (1) LIR considere comme frais d’obtention « les depenses faites 
directement en vue d ’acquerir, d ’assurer et de conserver les recettes ». 

Les interets debiteurs decoulant d’un emprunt servant a l’acquisition de titres qui sont 
de nature a degager des recettes imposables sont a qualifier de frais d’obtention dans le cadre 
de revenus de capitaux mobiliers, dans la mesure ou ils ont ete debourses dans le but 
d’acquerir la source de recettes imposables constituee par des parts d’une societe de capitaux 
(cf. trib. adm. 29 mars 1999, n° 10428 du role, confirme par Cour adm. 11 janvier 2000, n° 
1 1285C du role, cites par les demandeurs et par le directeur). 

La seule circonstance que le montant des frais d’obtention depasse celui des recettes 
n’est pas de nature a exclure 1’ admissibility de ces depenses en tant que frais d’obtention dans 
le cadre de revenus de capitaux pour autant qu’au moment de 1’ engagement des frais la 
realisation de recettes positives peut etre raisonnablement escomptee. 

L’ admissibility d’une deduction d’interets debiteurs en tant que frais d’obtention se 
trouve plus precisement soumise a la double condition que les titres en cause soient de nature 
a degager des recettes imposables et que le but d’ acquerir la source de recettes imposables se 
traduise par la perspective, au moment de l’engagement des frais, que la realisation de recettes 
positives peut etre raisonnablement escomptee. 

En l’espece, le directeur ne met pas en doute le principe de 1’ admissibility des frais 
relatifs a l’acquisition de titres en tant que frais d’obtention, mais il conteste l’existence d’une 
perspective raisonnable de degager des recettes positives en l’espece. 

La societe ... a ete constituee sous fonne d’une societe anonyme de droit 
luxembourgeois dont le capital social est subdivise en actions. Une repartition du benefice 
realise par cette societe prend ainsi la forme de dividendes distribues aux detenteurs des 
actions qui constituent, au voeu de l’article 97 (1) 1 LIR, des revenus de capitaux mobiliers 
soumis a l'impot sur le revenu. Les actions de la societe sont des lors de nature a degager des 
recettes imposables. 

En ce qui concerne la perspective au moment de l’engagement des frais que la 
realisation de recettes positives peut etre raisonnablement escomptee, les demandeurs 
s’emparent du raisonnement de la Cour administrative dans 1’ affaire precitee relative a 
l’associe, Monsieur ..., qui avait entendu deduire sa part des interets debiteurs de l’emprunt 
contracte par les trois associes, au meme titre que les demandeurs font fait. Le delegue du 
gouvernement s’appuie sur le raisonnement tenu par le tribunal administratif dans la predite 
affaire, qui en substance reposait sur le constat que la repartition du capital social dans ... etait 
telle que chaque associe pouvait decider librement du principe et du niveau des distributions a 
effectuer par cette societe et ainsi des recettes imposables attribuees a chacun d’eux et 
fonnant la base pour la deduction d’interets debiteurs, pour en conclure que l’existence d’une 
perspective raisonnable de realisation de recettes positives ne pouvait etre retenue, en 
soulignant que les distributions imposables resultant de la structure en place seraient fonction 
de l’influence subjective du cercle restreint desdits actionnaires sans presenter des indices 
objectifs suffisants d’une realite de distributions futures. 

II convient de rappeler que la Cour administrative, dans 1’ affaire de Monsieur ..., a 
certes confirme le jugement de premiere instance en retenant la deductibilite des interets 
debiteurs litigieux, mais pour d’autres motifs. Plus particulierement, la Cour n’a pas confirme 


7 



le raisonnement tenu par les premiers juges pour conclure a l’inexistence d’une perspective de 
realisation de recettes positives. La Cour a, en 1’occurrence, releve que depuis novembre 
1997, une distribution des benefices accumules par ... a ete effectuee et que depuis l’exercice 
1999, les benefices distribues aux associes ont excede le montant des interets debiteurs payes 
par les associes, pour en conclure qu’il parait peu probable que l’associe concerne de la 
societe ... evite de toucher des revenus dans l’unique crainte que ceux-ci pourraient etre 
soumis a l’impot, tel que cela avait ete retenu par le tribunal administratif pour conclure a 
l’inexistence d’une perspective de realisation de recettes positives. 

En l’espece, le tribunal est amene a suivre le raisonnement ainsi effectue par la Cour et 
a admettre l’existence d’une perspective raisonnable de distribution de dividendes au moment 
de 1’ engagement des frais relatifs a 1’ acquisition des titres dans la societe ... S.A. 

Cette conclusion n’est pas enervee par 1’ affirmation du delegue du gouvernement 
suivant lequel durant les 16 annees subsequentes, les titres n’auraient pas genere de revenus 
qui seraient en relation de proportionnalite avec les interets debiteurs engages, pour en 
conclure a l’absence d’une perspective raisonnable de realiser un revenu positif quelconque. 

II convient de rappeler que la perspective de voir la societe ... S.A. distribuer des 
dividendes a ses associes doit etre appreciee au moment de l’engagement des frais, en 
1’occurrence au moment ou l’emprunt destine a financer l’acquisition des titres a ete 
contracts, et au regard des circonstances se presentant a ce moment. En l’espece, le directeur a 
pris en consideration ex post 1’ evolution de la societe ... en termes de realisation de benefices 
et en termes de distribution de dividendes jusqu’en 2006. Si la realite economique qui se 
presente au fil des annees, et qui forcement est appreciee a un moment ulterieur que celui ou 
les frais sont engages, peut le cas echeant etre un indice de nature a influer sur 1’ appreciation 
de la realite de la perspective de realisation de recettes positives au moment de l’engagement 
de ces frais, le constat a lui seul que durant les annees suivant l’acquisition des titres, ceux-ci 
n’ont pu degager eventuellement que de faibles revenus n’est pas de nature a exclure la realite 
d’une perspective raisonnable de realisation de recettes positives au moment de l’engagement 
des frais. 

Aux tenues de la decision directoriale deferee, durant les annees 1990 a 1995 aucun 
revenu provenant des titres litigieux n’a ete declare, tandis qu’a partir de l’annee 1996 
jusqu’en 2000 des revenus ont ete declares, qui, a partir de l’annee 1999, etaient meme 
superieurs aux interets debiteurs declares. Les demandeurs font etat d’un investissement 
important dans une filiale ... qui s’est avere deficitaire, circonstance dont la realite n’est pas 
remise en cause par le delegue du gouvernement, pour expliquer la non distribution de 
dividendes a partir de 2001. II convient de relever que cette operation deficitaire dans la 
societe ..., qui s’est resolue dans un defaut de distribution de dividendes a partir de 2001, 
n’etait pas previsible au moment de l’engagement des frais relatifs a l’emprunt litigieux. II 
convient encore de se referer aux declarations des demandeurs, non contestees sur ce point par 
le delegue du gouvernement, que la filiale ... de la societe ... n’etait pas destinee a se lancer 
dans une operation immobiliere speculative, mais pouvait escompter des recettes locatives de 
la part de la ..., dont la solvability n’est pas remise en cause et qui allait prendre en location 
l’immeuble erige a travers la predite filiale, de sorte que cette perspective d’un locataire a 
long terme pour une societe fille se repercutait forcement sur la perspective raisonnable de 
percevoir des revenus a travers les titres acquis dans la societe mere, ... S.A. 
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Compte tenu de ces considerations, le tribunal est amene a retenir que les 
circonstances de l’espece sont telles qu’au moment de l’engagement des frais relatifs a 
[’acquisition des titres, il etait raisonnable d’admettre la realisation de recedes positives. C’est 
des lors a tort que le directeur, a travers la decision deferee, n’a pas admis la deductibilite de 
1’ integrality des interets debiteurs litigieux a hauteur des montants non contestes pour les 
annees 1993, 1994, 1995 et 1996 des montants respectifs de ... LUF, ... LUF, ... LUF et ... 
LUF a titre de frais d’obtention dans la categorie des revenus de capitaux. 

II s’ensuit que le recours est a declarer fonde et que la decision directoriale entreprise 
est a reformer dans le sens previse. 


Par ces motifs, 

le tribunal administratif, deuxieme chambre, statuant a l’egard de toutes les parties ; 

regoit le recours en reformation en la forme ; 

au fond, le declare justifie ; 

partant, reforme la decision n° ... du directeur de 1’ administration des Contributions 
directes, datee du 10 decembre 2008 ; 

dit que les interets debiteurs pour les annees 1993, 1994, 1995 et 1996 des montants 
respectifs de . . . LUF, . . . LUF, . . . LUF et . . . LUF sont a prendre en compte a titre de frais 
d’obtention dans la categorie des revenus de capitaux ; 

renvoie le dossier au directeur de 1’ administration des Contributions directes pour 
execution et pour transmission au bureau d’ imposition competent ; 

condamne l’Etat aux frais de l’instance. 


Ainsi juge par : 

Carlo Schockweiler, premier vice-president, 

Martine Gillardin, premier juge, 

Annick Braun, juge, 

et lu a 1’ audience publique du 10 decembre 2009 par le premier vice-president, en presence du 
greffier Judith Tagliaferri. 


s. Judith Tagliaferri 


s. Carlo Schockweiler 


Reproduction certifiee conforme a l’original 
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